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/ӟS�SKӫ�SRO\XUHD�KLӋQ�QD\�ÿѭӧF�ӭQJ�GөQJ�UӝQJ�UmL�WURQJ�F{QJ�QJKLӋS�Yj�[k\�
GӵQJ� FKӫ� \ӃX� Oj� SRO\XUHD� WKѫP� Vӱ� GөQJ� FKҩW� ÿyQJ� UҳQ� GLLVRF\DQDW� WKѫP� �Yt� Gө��
0',��7',«��Fy�NKҧ�QăQJ�FKӕQJ�FKӏX�WKӡL�WLӃW�NpP��/ӟS�SKӫ�WKѫP�GӉ�Eӏ�ӕ�YjQJ�Yj�
ERQJ�WUyF�VDX�NKL�Vӱ�GөQJ�QJRjL�WUӡL��ÿLӅX�Qj\�VӁ�ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�ÿӝ�EӅQ�Fѫ�KӑF��WXәL�
WKӑ��FǊQJ�QKѭ�KLӋX�TXҧ�WUDQJ�WUt�FӫD�Qy��'R�ÿy��ÿӇ�FҧL�WKLӋQ�WtQK�EӅQ�iQK�ViQJ�Yj�NKҧ�
QăQJ� FKӕQJ� FKӏX� WKӡL� WLӃW�� OӟS� SKӫ� SRO\XUHD� ÿѭӧF� QJKLrQ� FӭX� WәQJ� KӧS� GӵD� WUrQ�
LVRSKRURQ� GLLVRF\DQDW� �,3',��� ,3',� Oj� PӝW� GLLVRF\DQDW� EpR�� OҥL� Fy� KDL� QKyP�
LVRF\DQDW�Fy�KRҥW�WtQK�SKҧQ�ӭQJ�NKiF�QKҥX�VӁ�OjP�JLҧP�Wӹ�OӋ�PRQRPH�NK{QJ�PRQJ�
PXӕQ�Yj�VҧQ�SKҭP�WKX�ÿѭӧF�Fy�ÿӝ�QKӟW�WKҩS�KѫQ��FҧL�WKLӋQ�NKҧ�QăQJ�[ӱ�Oê�Nӻ�WKXұW�
NKL�SKXQ�>�@���

/ӟS�SKӫ�SKXQ�SRO\XUHD�ÿѭӧF�ÿLӅX�FKӃ�EҵQJ�TXi�WUuQK�WU�QJ�KӧS�KDL�EѭӟF�>������
�����@�� ĈҫX� WLrQ�� SUHSRO\PH� ÿѭӧF� ÿLӅX� FKӃ� EҵQJ� SKҧQ� ӭQJ� JLӳD� LVRSKRURQ�
GLLVRF\DQDW��,3',��Gѭ�Yj�SRO\SURS\OHQ�JO\FRO��33*���NKL�ÿy�SUHSRO\PH�VӁ�EDR�JӗP�
ROLJRPH�Yj�PӝW�SKҫQ�PRQRPH�,3',�Gѭ��

+uQK����3KҧQ�ӭQJ�WҥR�ROLJRPH�

%ѭӟF�WKӭ�KDL��WUӝQ�SUHSRO\PH�YӟL�KӛQ�KӧS�SRO\HWKHUDPLQ�YӟL�Wӹ�OӋ�PRO�1&2���
1+�� ������EҵQJ�Pi\�SKXQ�iS�OӵF�FDR�*UDFR�0ӻ�WҥR�QrQ�OӟS�SKӫ�SRO\XUHD��KuQK������

0өF�ÿtFK�Vӱ�GөQJ�SUHSRO\PH�ÿӇ�NLӇP�VRiW�Yj�WҥR�UD�Vӵ�VҳS�[ӃS�ÿӗQJ�ÿӅX�PӝW�
SKҫQ� FӫD� OӟS� SKӫ� WUѭӟF� NKL� SKXQ�� EӣL� Yu� KDL� WKjQK� SKҫQ� FKӍ� WLӃS� [~F� ӣ� ÿҫX� V~QJ�
SKXQ��WKӡL�JLDQ�WLӃS�[~F�FKӍ� WtQK�EҵQJ�JLk\�QrQ�QӃX�Vӱ�GөQJ�PRQRPH�VӁ�NK{QJ�WҥR�
ÿѭӧF�OӟS�SKӫ�ÿӗQJ�QKҩW�FǊQJ�QKѭ�NK{QJ�WKӇ�ÿҧP�EҧR�Wӹ�OӋ�WKӇ�WtFK�Yj�Wӹ�OӋ�PRO�JLӳD�
QKyP�FKӭF� LVRF\DQDW�Yj�QKyP�DPLQ� �1&2� ��1+��� Oj������+ѫQ�QӳD�Yu� WKjQK�SKҫQ�
LVRF\DQDW�WѭѫQJ�ÿӕL�ÿӝF�KҥL��QrQ�SKҧL�WҥR�SUHSRO\PH�ÿӇ�JLҧP�WKLӇX�TXi�WUuQK�ED\�KѫL�
FӫD�PRQRPH�WURQJ�TXi�WUuQK�SKXQ�YӟL�iS�VXҩW�KѫL�FDR��KҥQ�FKӃ�ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�VӭF�
NKӓH�FӫD�QJѭӡL�ODR�ÿӝQJ�>�@��

�&ҩX�WU~F�SRO\XUHD�EDR�JӗP�KDL�PLӅQ�ULrQJ�ELӋW��PLӅQ�FӭQJ�ÿѭӧF�KuQK�WKjQK�
EӣL�FiF�OLrQ�NӃW�XUr�SKkQ�FӵF���1+�&2�2����PLӅQ�PӅP�JӗP�FiF�ÿRҥQ�SRO\PH�PҥFK�
WKҷQJ��GjL��KuQK�����0LӅQ�FӭQJ�Yj�PLӅQ�PӅP�OLrQ�NӃW�[HQ�NӁ�YӟL�QKDX�EҵQJ�OLrQ�NӃW�
K\GUR�GӵD� WUrQ�[ѭѫQJ� VӕQJ�SRO\R[\SURS\OHQ� JL~S�SRO\XUHD�Fy�QKӳQJ� WtQK� FKҩW� Fѫ�
KӑF�TXDQ�WUӑQJ�QKѭ�ÿӝ�FӭQJ�Yj�ÿӝ�EӅQ�NpR�FDR��ÿӗQJ�WKӡL�OҥL�GҿR�GDL��ÿӝ�JLmQ�GjL�WӕW�>�@���
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+uQK����7әQJ�KӧS�SRO\XUHD�EҵQJ�SUHSRO\PH�Wӯ�,3',

7KjQK� SKҫQ� SUHSRO\PH� QrQ� Fy� KjP� OѭӧQJ� QKyP� 1&2� NKRҧQJ� ��� �� ÿӃQ�
NKRҧQJ������YӟL�Vӕ�QKyP�FKӭF�Oj���>�@��3UHSRO\PH�YӟL�KjP�OѭӧQJ�1&2�WKҩS��Fy�ÿӝ�
QKӟW�FDR�VӁ�NKy�NKăQ�WURQJ�NKL�SKXQ��QKѭQJ�FKR�ÿӝ�ÿjQ�KӗL�WӕW�Yj�SKҧQ�ӭQJ�FKұP�
KѫQ��QJѭӧF�OҥL�QӃX�KjP�OѭӧQJ�1&2�FDR�WKu�ÿӝ�QKӟW�WKҩS�KѫQ��ÿLӅX�Qj\�WӕW�FKR�Vӵ�NӃW�
KӧS�KLӋX�TXҧ� FӫD�KDL� WKjQK�SKҫQ�� OjP� WăQJ�ÿӝ�FӭQJ�Yj�ÿӝ�EӅQ�NpR�� WX\� QKLrQ�� Fy�
QJX\�Fѫ�Jk\�JLzQ�FKR� OӟS�SKӫ��&y� WKӇ�QyL�KjP�OѭӧQJ�1&2�WURQJ�SUHSRO\PH�Fy�ê�
QJKƭD�UҩW�TXDQ�WUӑQJ�ÿӃQ�WtQK�FKҩW�Fѫ�Oê�FӫD�OӟS�SKӫ��%jL�EiR�Qj\�WUuQK�Ej\�QJKLrQ�
FӭX� ҧQK� KѭӣQJ� FӫD�KjP� OѭӧQJ�1&2� WURQJ� SUHSRO\PH�ÿӃQ�PӝW� Vӕ� WtQK� FKҩW� Fѫ� Oê�
QKѭ��ÿӝ�QKӟW�FӫD�SUHSRO\PH��ÿӝ�EӅQ�NpR��JLmQ�GjL�Yj�ÿӝ�FӭQJ�FӫD�OӟS�SKӫ�SRO\XUHD���

���7+Ӵ&�1*+,ӊ0�

�����+yD�FKҩW�WKt�QJKLӋP�

�� ,VRSKRURQ� GLLVRF\DQDW��0 ���� J�PRO�� KjP� OѭӧQJ�QKyP�1&2�������� NKӕL�
OѭӧQJ�ULrQJ�������J�FP������&���ÿӝ�QKӟW����F3�����&���ĈӭF��

��3RO\SURS\OHQ�JO\FRO��0a�����J�PRO��FKӍ�Vӕ�K\GUR[\O�����������PJ�.2+�J��
ÿӝ�QKӟW���������FSV�����&���WUӑQJ�OѭӧQJ�ULrQJ�������ĈӭF��

�� 3RO\HWKHUDPLQ��0a����� J�PRO�� FKӍ� Vӕ� K\GUR[\O� ���������� PJ� .2+�J�� ÿӝ�
QKӟW���������F3�����&���WӍ�WUӑQJ������J�FP������&���ĈӭF��

��'LHWK\O� WROXHQ� GLDPLQ� ����� GLHWK\O���PHWK\OEHQ]HQ�����GLDPLQ���0 �������
J�PRO��ÿѭѫQJ�OѭӧQJ�YӟL�LVRF\DQDW������J�HT��WӍ�WUӑQJ�������J�FP������&���ĈӭF��

��&\FORKH[DQRQ��ÿӝ�WLQK�NKLӃW��������0HUFN��

��'LHW\ODPLQ��ÿӝ�WLQK�NKLӃW��������0HUFN��

��+&O��ÿӝ�WLQK�NKLӃW��������7UXQJ�4XӕF��

��1D2+��ÿӝ�WLQK�NKLӃW��������7UXQJ�4XӕF��

��(WKDQRO��ÿӝ�WLQK�NKLӃW��������7UXQJ�4XӕF��
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�����7KLӃW�Eӏ�Yj�GөQJ�Fө�
��&kQ�Nӻ�WKXұW�31-��������0�.HUQ��SKҥP�YL��������NJ��ÿӝ�FKLD�����PJ��

��&kQ�SKkQ�WtFK�(;����2KDXV��GҧL�ÿR��������J��NKҧ�QăQJ�ÿӑF�������J��

��0i\�NKXҩ\�Fѫ�)'��7UXQJ�TXӕF��Fy�WӕF�ÿӝ�TXD\����������YzQJ�SK~W��

��%ӃS�ÿLӋQ�7&����QKLӋW�ÿӝ���������&��

��ĈӗQJ�Kӗ�ÿR�ÿӝ�FӭQJ�6KRUH�/;�$��SKҥP�YL�ÿR��������+$��

��0i\�SKXQ�KDL�WKjQK�SKҫQ�*UDFR�(����KS��0ӻ���iS�VXҩW�SKXQ�WӕL�ÿD������SVL��
QKLӋW�ÿӝ�JLD�QKLӋW�WӕL�ÿD����&��

��0i\�ÿR�ÿӝ�QKӟW�6+����74&�6KHQ��+j�/DQ���WKDQJ�ÿR������������F3��

��0i\�ÿR�ÿӝ�EӅQ�NpR�=ZLFN�5RHOO�=�����ĈӭF���OӵF�NpR�WӕL�ÿD����N1��

�����&KӃ�WҥR�SRO\XUHD�

�������&KX̱Q�E͓�SUHSRO\PH�
3UHSRO\PH�ÿѭӧF�ÿLӅX�FKӃ�EҵQJ�FiFK�QKѭ�VDX��FKR�GXQJ�GӏFK�PRQRPH�,3',��KjP�

OѭӧQJ�������1&2��YjR�EuQK�SKҧQ�ӭQJ�Fy�WKLӃW�Eӏ�JLD�QKLӋW��ÿѭӧF�WUDQJ�Eӏ�FiQK�NKXҩ\�
Fѫ�NKXҩ\�YӟL� WӕF�ÿӝ���������YzQJ�SK~W��7URQJ�P{L� WUѭӡQJ�NKt� WUѫ�� OjP�QyQJ�GXQJ�
GӏFK�,3',�ÿӃQ����ஈ&�UӗL�FKR�Wӯ�Wӯ�GXQJ�GӏFK�33*�YjR��.KL�33*�ÿѭӧF�FKR�YjR�KӃW��WLӃS�
WөF�NKXҩ\�WKrP���JLӡ�QӳD�ÿӇ�WKX�ÿѭӧF�SUHSRO\PH��7Ӎ�OӋ�,3',�Yj�33*�ÿѭӧF�ÿLӅX�FKӍQK�
NKiF�QKDX�ÿӇ�WKX�ÿѭӧF�ED�GXQJ�GӏFK�SUHSRO\PH�YӟL�KjP�OѭӧQJ�LVRF\DQDW������1&2��
����1&2������1&2��+jP�OѭӧQJ���QKyP�1&2�ÿѭӧF�[iF�ÿӏQK�EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�
FKXҭQ�ÿӝ�>�@��3UHSRO\PH�SKҧL�ÿѭӧF�OѭX�WUӳ�WURQJ�P{L�WUѭӡQJ�NKt�WUѫ��WUiQK�KѫL�ҭP��

�������&KX̱Q�E͓�OͣS�SKͯ�SRO\XUHD�
7KjQK� SKҫQ� QKӵD� SRO\DPLQ� EDR� JӗP� KӛQ� KӧS� SRO\HWKHUDPLQ� �0a�������

GLHWK\O� WROXHQ� GLDPLQ� ÿѭӧF� WUӝQ� YӟL� QKDX�� 3UHSRO\PH� Yj� SRO\DPLQ� WKHR� WӍ� OӋ�PRO�
1&2��1+��  � ����� ÿѭӧF� FKR� YjR� KDL� NKRDQJ� ULrQJ� ELӋW� FӫD�Pi\� SKXQ� iS� OӵF� FDR�
*UDFR��7KLӃW�Eӏ�SKXQ�Fy�Eӝ�SKұQ�WҥR�iS�VXҩW�Yj�JLD�QKLӋW��ÿѭӧF�WUDQJ�Eӏ�V~QJ�SKXQ�
KӛQ�KӧS�[XQJ�OӵF�*;����7KLӃW�Eӏ�ÿѭӧF�JLD�QKLӋW�ÿӃQ�������&��QKLӋW�ÿӝ�ӕQJ�Gk\�GүQ�
GX\�WUu�ӣ�������&��7KjQK�SKҫQ�$�Yj�%�WURQJ�WKLӃW�Eӏ�YӟL�Wӹ�OӋ�WKӇ�WtFK�Fӕ�ÿӏQK������VӁ�
ÿѭӧF� WUӝQ� WӭF�WKu� WUѭӟF�NKL�SKXQ�ӣ�ÿҫX�V~QJ��Yj�ÿѭӧF�SKXQ�UD�YӟL�iS�VXҩW�NKRҧQJ�
����������SVL�WҥR�WKjQK�OӟS�SKӫ�SRO\XUHD��

+uQK����0i\�SKXQ�KDL�WKjQK�SKҫQ�*UDFR�(���KS��0ӻ��
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�����3KѭѫQJ�SKiS�QJKLrQ�FӭX�

�������3K˱˯QJ�SKiS�FKX̱Q�ÿ͡�ÿ͋�[iF�ÿ͓QK�KjP�O˱ͫQJ�QKyP�1&2�>�@�

/ҩ\�Wӯ��Ͳ���J�GXQJ�GӏFK�SUHSRO\PH��FkQ�FKtQK�[iF�ÿӃQ�������J�EҵQJ�FkQ�SKkQ�
WtFK�� FKR� YjR� EuQK� WDP� JLiF� Fy� QҳS� ÿұ\� GXQJ� WtFK� ���PO��+zD� WDQ� GXQJ� GӏFK� VѫQ�
WURQJ���PO�F\FORKH[DQRQ�� WLӃS�ÿy� WKrP��PO�GXQJ�GӏFK�GLHW\ODPLQ��1��6DX���SK~W��
WKrP�EҵQJ�EXUHW���PO�GXQJ�GӏFK�+&O����1�Yj����PO�HWKDQRO��7KrP�YjR�������JLӑW�
FKҩW�FKӍ�WKӏ�EURPSKHQRO�[DQK��/ѭӧQJ�Gѭ�+&O�FKXҭQ�ÿӝ�YӟL�GXQJ�GӏFK����1�1D2+�
WURQJ� HWKDQRO� FKR�ÿӃQ�NKL�GXQJ�GӏFK�[XҩW�KLӋQ�PjX�[DQK�GD� WUӡL��7LӃQ� KjQK�ÿӗQJ�
WKӡL�WKt�QJKLӋP�ÿӕL�FKӭQJ��

+jP�OѭӧQJ�QKyP�1&2�����ÿѭӧF�WtQK�WKHR�F{QJ�WKӭF��

��1&2� 
ሺ௔ି௕ሻǤ௄Ǥ்Ǥଵ଴଴

௚
���������������������������������������������������������������������

7URQJ�ÿy���

D��7KӇ�WtFK�GXQJ�GӏFK����1�1D2+�WURQJ�HWKDQRO�NKL�FKXҭQ�ÿӝ�WURQJ�WKt�QJKLӋP�
Fy�GXQJ�GӏFK�VѫQ��PO�

E��7KӇ�WtFK�GXQJ�GӏFK����1�1D2+�WURQJ�HWKDQRO�NKL�FKXҭQ�ÿӝ�WKt�QJKLӋP�ÿӕL�
FKӭQJ��PO�

.��KӋ�Vӕ�KLӋX�FKӍQK�YӅ�ÿӝ�FKXҭQ�FӫD�GXQJ�GӏFK����1�1D2+�WURQJ�HWKDQRO�

7��ÿӝ�FKXҭQ�Oê�WKX\ӃW�FӫD�QKyP�1&2� �������

J��NKӕL�OѭӧQJ�GXQJ�GӏFK�VѫQ��J�

�������3KkQ�WtFK�SK͝�K͛QJ�QJR̩L�[iF�ÿ͓QK�WKjQK�SK̯Q�QKyP�FKͱF��

0үX�,5�ÿѭӧF�ÿR�WUrQ�Pi\�)URQWLHU�WҥL�9LӋQ�+jQ�/kP�.KRD�KӑF�Yj�F{QJ�QJKӋ�
9LӋW�1DP��

�������3K˱˯QJ�SKiS�[iF�ÿ͓QK�ÿ͡�QKͣW�

'өQJ�Fө�GӵD�WUrQ�SKѭѫQJ�SKiS�.5(%6�WUX\ӅQ�WKӕQJ��WӕF�ÿӝ�NK{QJ�ÿәL������
YzQJ�SK~W��Yj�PӝW�WUөF�TXD\�GX\�QKҩW��%ӝ�YL�[ӱ�Oê�Wӵ�ÿӝQJ�FKX\ӇQ�ÿәL�SKpS�ÿR�ÿѭӧF�
KLӇQ� WKӏ� OLrQ� WөF� WURQJ� Eӝ� FKӑQ�� .8�� F3�� 7URQJ� FKӃ� ÿӝ�0DQXDO�� FiF� SKtP�83� Yj�
'2:1�GL�FKX\ӇQ�WUөF�FKtQK�WӟL�Yӏ�WUt�\rX�FҫX��1KҩQ�67$57�Yj�6723�ÿӇ�EҳW�ÿҫX�ÿR�
Yj�GӯQJ�TXD\�ÿӝQJ�Fѫ���

�������3K˱˯QJ�SKiS�[iF�ÿ͓QK�ÿ͡�FͱQJ�VKRUH�$�WKHR�7&91�����������>��@�

�������3K˱˯QJ�SKiS�[iF�ÿ͓QK�ÿ͡�E͉Q�NpR�Yj�ÿ͡�JLmQ�GjL�>��@�

ĈӇ�ÿR�ÿӝ�EӅQ�NpR�ÿӭW��Vӱ�GөQJ�WKLӃW�Eӏ�=ZLFN�5RHOO�=����EҵQJ�SKѭѫQJ�SKiS�
$670�'�����&iF�PүX�WKӱ�KuQK�TXҧ�Wҥ�SKҧL�ÿѭӧF�ÿ~F�KRһF�FҳW�Wӯ�PӝW�WҩP�SKҷQJ�Fy�
ÿӝ�Gj\�NK{QJ�QKӓ�KѫQ�����PP�������LQ���FǊQJ�NK{QJ�Gj\�TXi�����PP�������LQ�����

Ĉӝ�EӅQ�NpR�ÿѭӧF�WtQK�WKHR�F{QJ�WKӭF��

ሺ஻ாሻܨ 76 �$�����������������������������������������������������������������������������
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7URQJ�ÿy��

76� �ÿӝ�EӅQ�NpR�ÿӭW��03D��

ሺ஻ாሻܨ  �ÿӝ�OӟQ�OӵF�NKL�ÿӭW��01��

$ �GLӋQ�WtFK�PһW�FҳW�QJDQJ�FӫD�PүX�WKӱ��P��

���.ӂ7�48Ҧ�9¬�7+Ҧ2�/8Ұ1�

�����3Kә�KӗQJ�QJRҥL�FӫD�SUHSRO\PH�

7LӃQ�KjQK�ÿR�SKә�KӗQJ�QJRҥL�FӫD�GXQJ�GӏFK�PRQRPH�,3',�EDQ�ÿҫX�Yj�GXQJ�
GӏFK�SUHSRO\PH�����1&2�ÿӇ�[iF�ÿӏQK� Vӵ�KuQK� WKjQK�ROLJRPH��.ӃW�TXҧ� FKөS�SKә�
KӗQJ�QJRҥL�ÿѭӧF�WKӇ�KLӋQ�ӣ�KuQK����3LF�ӣ������FP���ÿһF�WUѭQJ�FKR�OLrQ�NӃW�1�+�WURQJ�
LVRSKRURQ�GLDPLQ�FKѭD�SKҧQ�ӭQJ�KӃW��GR�,3',�ÿѭӧF�ÿLӅX�FKӃ�Wӯ�LVRSKRURQ�GLDPLQ���
SLF�ӣ������FP���ÿһF� WUѭQJ�FKR� OLrQ�NӃW�1�+� WURQJ�QKyP�XUHWKDQ� �2&21+���SLF�ӣ�
�����FP���������FP���ÿһF�WUѭQJ�FKR�OrQ�NӃW�&VS��+��SLF�ӣ������FP���������FP���ÿһF�
WUѭQJ�FKR�OrQ�NӃW�&�+�WURQJ�&+���SLF�ӣ������FP

���������FP���ÿһF�WUѭQJ�FKR�OLrQ�NӃW�
1 & 2��SLF�ӣ������FP���ÿһF�WUѭQJ�FKR�OLrQ�NӃW�& 2�>��@��

3Kә�KӗQJ�QJRҥL�FӫD�SUHSRO\PH�ÿm�[XҩW�KLӋQ�OLrQ�NӃW�1�+�WURQJ�QKyP�XUHWKDQ�
�2&21+�� FzQ� SKә� ,5� FӫD� PRQRPH� ,3',� WKu� NK{QJ�� ÿLӅX� Qj\� FKӭQJ� Wӓ� WURQJ�
SUHSRO\PH�ÿm�KuQK�WKjQK�ROLJRPH��&ҧ�KDL�SKә�ÿӅX�[XҩW�KLӋQ�QKyP�1&2�WX\�QKLrQ�
FѭӡQJ�ÿӝ�FӫD�SUHSRO\PH�ÿm�JLҧP�ÿL�UҩW�QKLӅX�GR�PӝW�SKҫQ�PRQRPH�,3',�ÿm�SKҧQ�
ӭQJ�YӟL�33*�WҥR�WKjQK�ROLJRPH��
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ϭͲ�PRQRPH�,3',�����SUHSRO\PH�����1&2�

+uQK����3Kә�KӗQJ�QJRҥL�FӫD�PRQRPH�,3',�Yj�SUHSRO\PH�����1&2�



EŐŚŝġŶ�ĐӈƵ�ŬŚŽĂ�ŚҸĐ�ĐƀŶŐ�ŶŐŚҵ�

dҢƉ�ĐŚş�<ŚŽĂ�ŚҸĐ�ǀă��ƀŶŐ�ŶŐŚҵ�ŶŚŝҵƚ�ĜӀŝ͕�^Һ�Ϯϴ͕�ϭϮͲϮϬϮϮ�ϳϮ

�����ҦQK�KѭӣQJ�FӫD�KjP�OѭӧQJ�1&2�ÿӃQ�ÿӝ�QKӟW�FӫD�SUHSRO\PH�

ĈӇ� QJKLrQ� FӭX� ҧQK� KѭӣQJ� FӫD� KjP� OѭӧQJ� QKyP� 1&2� ÿӃQ� ÿӝ� QKӟW� FӫD�
SUHSRO\PH��ED�GXQJ�GӏFK�SUHSRO\PH�Fy�KjP�OѭӧQJ�QKyP�1&2�Oj���������������
ÿѭӧF� FKӑQ� Oj� QKӳQJ� JLi� WUӏ� SKә� ELӃQ� QKҩW� ÿѭӧF� Vӱ� GөQJ� WURQJ� VҧQ� [XҩW� SRO\XUHD��
+uQK� �� FKR� WKҩ\� Vӵ� SKө� WKXӝF� FӫD� ÿӝ� QKӟW� FӫD� SUHSRO\PH� YjR� KjP� OѭӧQJ� QKyP�
1&2�ӣ����&��

�� �� �� �� �� �� ��
�

���

����

����

����

����

����

����

&1&2���

Ĉ
ӝ�
QK
ӟW
��F
3

+uQK����6ӵ�SKө�WKXӝF�FӫD�ÿӝ�QKӟW�YjR�KjP�OѭӧQJ�QKyP�1&2�ӣ������&

3UHSRO\PH� EDR� JӗP� ROLJRPH� Yj�PRQRPH� LVRF\DQDW� QrQ� NKL� KjP� OѭӧQJ� FӫD�
QKyP�1&2�WăQJ�WӭF�Oj�OѭӧQJ�PRQRPH�LVRF\DQDW� WăQJ�OrQ�Yj�ROLJRPH�JLҧP�[XӕQJ��
ÿӝ� QKӟW� FӫD� SUHSRO\PH� JLҧP�� 6ӵ� SKө� WKXӝF� Qj\� Oj� GR� PRQRPH� LVRF\DQDW� WURQJ�
WUѭӡQJ�KӧS�Qj\�KRҥW�ÿӝQJ�QKѭ�PӝW�FKҩW�SKD� ORmQJ��Ӣ�QKLӋW�ÿӝ����&��ÿӝ�QKӟW� FӫD�
WKjQK�SKҫQ�DPLQ�Oj���������F3��WURQJ�WUѭӡQJ�KӧS�Qj\��FKӍ�WKjQK�SKҫQ�LVRF\DQDW�Fy�
KjP�OѭӧQJ�QKyP�1&2�����PӟL�Fy�WKӇ�ÿѭӧF�Vӱ�GөQJ�ÿӇ�WKX�ÿѭӧF�SRO\XUHD��7URQJ�
KDL�WUѭӡQJ�KӧS�FzQ�OҥL��FҫQ�SKҧL�ÿLӅX�FKӍQK�ÿӝ�QKӟW�EҵQJ�FiFK�JLD�QKLӋW��

+uQK���FKR�WKҩ\�Vӵ�WKD\�ÿәL�ÿӝ�QKӟW�FӫD�SUHSRO\PH�YӟL�KjP�OѭӧQJ�QKyP�1&2�
NKiF� QKDX� NKL� QKLӋW� ÿӝ� WăQJ� GҫQ�� 7URQJ� NKRҧQJ� QKLӋW� ÿӝ� ��� �� ���&�� ÿӝ� QKӟW� FӫD�
SUHSRO\PH�JLҧP�ÿiQJ�NӇ�YӟL�JLi� WUӏ�EDQ�ÿҫX��6ӵ�JLҧP�ÿӝ�QKӟW�FӫD�FiF�SUHSRO\PH�
[ҧ\�UD�YӟL�FѭӡQJ�ÿӝ�NKiF�QKDX��Yj�ӣ�QKLӋW�ÿӝ����&��JLi� WUӏ�ÿӝ�QKӟW�FӫD� WҩW�Fҧ�FiF�
WKjQK�SKҫQ�WKӵF�WӃ�Oj�JҫQ�QKѭ�QKDX��

Ĉӝ�QKӟW�YӟL�KjP�OѭӧQJ�����1&2�NKi�FDR��SKҧL�WӕQ�NKi�QKLӅX�WKӡL�JLDQ�ÿӇ�JLD�
QKLӋW��NKy�NKăQ�KѫQ�WURQJ�NKL�SKXQ��FzQ�KjP�OѭӧQJ�����1&2�Yj�����1&2�Fy�ÿӝ�
QKӟW� SK�� KӧS� KѫQ� FKR� ӭQJ� GөQJ� SKXQ�� 7X\� QKLrQ� KjP� OѭӧQJ� ����1&2� VӁ� FKӭD�
PRQRPH�LVRF\DQDW�QKLӅX�KѫQ�ÿiQJ�NӇ��ҧQK�KѭӣQJ�ÿӃQ�VӭF�NKӓH�QJѭӡL�ODR�ÿӝQJ��9u�
Yұ\� KjP� OѭӧQJ� ���� 1&2� WURQJ� SUHSRO\PH� Oj� KӧS� Oê� KѫQ� WURQJ� ӭQJ� GөQJ� SKXQ�
SRO\XUHD��
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7���&

�

�

�

������1&2��������1&2��������1&2

+uQK����ҦQK�KѭӣQJ�FӫD�QKLӋW�ÿӝ�ÿӃQ�ÿӝ�QKӟW�FӫD�SUHSRO\PH��
YӟL�KjP�OѭӧQJ�QKyP�1&2�NKiF�QKDX�

�����ĈiQK�JLi�PӝW�Vӕ�WtQK�FKҩW�Fѫ�Oê�FӫD�SRO\XUHD�

6DX� NKL� SKXQ�� WLӃQ� KjQK� FKөS� SKә� KӗQJ� QJRҥL� FӫD� 38$��� SRO\HWKHUDPLQH�
�0a������Yj�SRO\XUHD��KuQK�����$PLQ�EұF�PӝW�WҥR�UD�KDL�SLF�KҩS�WKө�NpR�GjL�ӣ������
FP���Yj������FP����3LF�ӣ������FP���ÿһF�WUѭQJ�FKR�OLrQ�NӃW�1�+��DPLQ�EұF�����SLF�ӣ�
�����FP���ÿһF�WUѭQJ�FKR�OrQ�NӃW�&VS��+��SLF�ӣ������FP���������FP���������FP���ÿһF�
WUѭQJ�FKR�OrQ�NӃW�&�+�WURQJ�&+���SLF�ӣ������FP

���ÿһF�WUѭQJ�FKR�OLrQ�NӃW�1 & 2��
SLF�ӣ������FP���������FP���ÿһF�WUѭQJ�FKR�OLrQ�NӃW�& 2�>�����@��
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FP��

����
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����

1�+

&�+

����

���SRO\HWKHUDPLQ�����SUHSRO\PHU�����1&2�����SRO\XUHD�

+uQK����3Kә�KӗQJ�QJRҥL�FӫD�SRO\HWKHUDPLQ��38$��Yj�SRO\XUHD�
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7ӯ�KuQK���FK~QJ�WD�WKҩ\��SKә�KӗQJ�QJRҥL�FӫD�SRO\XUHD�ÿm�NK{QJ�FzQ�[XҩW�KLӋQ�
OLrQ�NӃW�1�+��DPLQ�EұF����Yj�OLrQ�NӃW�1 & 2��ÿLӅX�Qj\�FKӭQJ�Wӓ�SUHSRO\PH�Yj�KӛQ�
KӧS�SRO\HWKHUDPLQ�ÿm�SKҧQ�ӭQJ�KӃW��&ѭӡQJ�ÿӝ�FӫD� OLrQ�NӃW�1�+��DPLQ�EұF����FӫD�
SRO\XUHD� FDR� KѫQ� WURQJ� SUHSRO\PH� Yu� QJRjL� OLrQ� NӃW� 1�+� WURQJ� QKyP� XUHWKDQ�
�2&21+��FzQ�KuQK�WKjQK�WKrP�OLrQ�NӃW�1�+�WURQJ�QKyP�8UHD��1+&21+���

7tQK�FKҩW�Fѫ�Oê�FӫD�SRO\XUHD�WKӇ�KLӋQ�ӣ�KuQK���Yj�Fө�WKӇ�WURQJ�EҧQJ����
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&1&2�� ������1&2��������1&2��������1&2

Ĉӝ�FӭQJ�VKRUH�$� Ĉӝ�EӅQ�NpR�Yj�ÿӝ�JLmQ�GjL�

+uQK����7tQK�FKҩW�Fѫ�Oê�FӫD�SRO\XUHD�SKө�WKXӝF�YjR�KjP�OѭӧQJ�QKyP�1&2

+jP�OѭӧQJ�QKyP�1&2�WăQJ�Wӯ�����ÿӃQ�����WKu�ÿӝ�EӅQ�NpR�WăQJ�Wӯ�����03D�
ÿӃQ� ����� 03D� Yj� ÿӝ� FӭQJ� VKRUH� $� WăQJ� Wӯ� ��� ÿӃQ� ���� +jP� OѭӧQJ� 1&2� WURQJ�
SUHSRO\PH� WăQJ� GR� KjP� OѭӧQJ� ROLJRPH� JLҧP� Yj�PRQRPH� WăQJ� OrQ�� GүQ� ÿӃQ�PLӅQ�
FӭQJ�WURQJ�SRO\XUHD�WăQJ��VӁ�OjP�ÿӝ�EӅQ�NpR�Yj�ÿӝ�FӭQJ�FDR�KѫQ��7X\�QKLrQ��ÿӝ�JLmQ�
GjL�NKL�ÿӭW� FӫD�PjQJ�SRO\XUHD� WăQJ� OrQ�NKL� KjP� OѭӧQJ�1&2�JLҧP� Wӯ�����[XӕQJ�
����� ĈLӅX� Qj\� Oj� GR� ҧQK� KѭӣQJ� FӫD� 33*� �� SKkQ� ÿRҥQ� PӅP� WURQJ� ROLJRPH��
3UHSRO\PH�Fy�KjP�OѭӧQJ�1&2�WKҩS�KѫQ��VӁ�Fy�KjP�OѭӧQJ�ROLJRPH�WăQJ��VӁ�OjP�WăQJ�
SKkQ�ÿRҥQ�PӅP�NKLӃQ�ÿӝ�JLmQ�GjL�FӫD�PjQJ�SRO\XUHD�WăQJ�OrQ��9t�Gө��ÿӝ�JLmQ�GjL�
FӫD�SRO\XUHD�GӵD�WUrQ�����1&2�Oj������Yj�����1&2�Oj������>��@���

%ҧQJ����ҦQK�KѭӣQJ�KjP�OѭӧQJ�QKyP�1&2�WURQJ�SUHSRO\PHU�ÿӃQ�PӝW�Vӕ�WtQK�FKҩW�
Fѫ�Oê�SRO\XUHD

&KӍ�WLrX� ����1&2�� ����1&2� ����1&2�

Ĉӝ�EӅQ�NpR��03D� ���� ����� �����

Ĉӝ�JLmQ�GjL���� ���� ���� ����

Ĉӝ�FӭQJ�VKRUH�$� ��� ��� ���

���.ӂ7�/8Ұ1�

3RO\XUHD�ÿѭӧF�FKӃ�WҥR�GӵD�WUrQ�SUHSRO\PH�YӟL�KjP�OѭӧQJ�1&2�NKiF�QKDX�������
����������Yj�KӛQ�KӧS�QKӵD�DPLQ�WKHR�Wӹ�OӋ�WKӇ�WtFK�Yj�Wӹ�OӋ�PRO�1&2���1+�� ������EӣL�
Pi\�SKXQ�*UDFR��0ӕL�TXDQ�KӋ�FӫD�KjP�OѭӧQJ�1&2�ÿӃQ�PӝW�YjL�WtQK�FKҩW�Fѫ�Oê�FӫD�
PjQJ�SRO\XUHD�ÿm�ÿѭӧF�QJKLrQ�FӭX��.ӃW�TXҧ�FKR�WKҩ\�ÿӝ�QKӟW��ÿӝ�JLmQ�GjL�WăQJ�NKL�KjP�
OѭӧQJ�1&2�JLҧP�Wӯ�����[XӕQJ������QJѭӧF�OҥL�ÿӝ�EӅQ�NpR��ÿӝ�FӭQJ�JLҧP�[XӕQJ���
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7¬,�/,ӊ8�7+$0�.+Ҧ2�

�� (PPDQRXLO� 6S\URX��/RZ�PRQRPHU� FRQWHQW� 1&2�SUHSRO\PHUV� EDVHG� RQ��86�
3DWHQW��������������$��������

�� <XDQ�:HL��6KXOLQ�$Q�DQG�6XUDQ�/LDR� 5HVHDUFK�RQ�WKH�UHDFWLRQ�RI�,3',�DQG�
33*� ZLWK� RUJDQR�WLQ� PL[HG� FDWDO\VW�� $GYDQFHG� 0DWHULDOV� 5HVHDUFK�� ������
�����������������

�� 6�� )HUQDQGR��� 0�� 0F(QHU\�� 6�� $�� *XHOFKHU�� 3RO\XUHWKDQHV� IRU� ERQH� WLVVXH�
HQJLQHHULQJ��$GYDQFHV�LQ�3RO\XUHWKDQH�%LRPDWHULDOV�������������������

�� 0DQRUDPD� 7ULSDWKL�� 6XUHNKD� 3DUWKDVDUDWK\�� 3UDVXQ� .XPDU� 5R\�� 6SUD\�
SURFHVVDEOH� SRO\XUHD� IRUPXODWLRQV�� (IIHFW� RI� FKDLQ� H[WHQGHU�
OHQJWK�RQ�PDWHULDO�SURSHUWLHV�RI�SRO\XUHD�FRDWLQJV��-RXUQDO�RI�DSSOLHG�SRO\PHU�
VFLHQFH��������������������

�� +DULW]� 6DUGRQ�� /�� ,UXVWD�� 0�� -�� )HUQDQGH]�%HUULGL�� 6\QWKHVLV� RI� LVRSKRURQH�
GLLVRF\DQDWH� �,3',�� EDVHG� ZDWHUERUQH� SRO\XUHWKDQV� FRPSDULVRQ� EHWZHHQ�
]LUFRQLXP�DQG�WLQFDWDO\VWV�LQ�WKH�SRO\PHUL]DWLRQ�SURFHVV��3URJUHVV�LQ�2UJDQLF�
&RDWLQJV�����������������������

�� +XL�*XR��=LURQJ�=KRX��0HQJ�*X��$QIHQJ�<X��;LDR�GRQJ�/LQJ��:HLWDQJ<DR��
3UHSDUDWLRQ�RI� LPSDFW�UHVLVWDQW� IXQFWLRQDO� SRO\XUHD�FRDWLQJV�DQG�HIIHFW� RI� Ȗ�
UD\� LUUDGLDWLRQ� RQ� LWV� PLFURVWUXFWXUH� DQG� SHUIRUPDQFH� 3URJUHVV� LQ� 2UJDQLF�
&RDWLQJV����������������������

�� 7�-�� 7RXFKHW�� (�� 0�� &RVJULII� �� +HUQDQGH]�� +LHUDUFKDO� VWUXFWXUH�SURSHUW\�
UHODWLRQVKLSV� RI� VHJPHQWHG� SRO\XUHWKDQHV�� $GYDQFHV� LQ� 3RO\XUHWKDQH�
%LRPDWHULDOV�����������������

�� 6WXDUW�%UXFH�6PLWK��3RO\XUHD�SUHSRO\PHUV�PDGH�IURP�SULPDU\�DQG�VHFRQGDU\�
GLDPLQHV� 8�6��3DWHQW������������$��������

�� ɋɭɥɢɦɨɜɚ� Ʉ�� Ɍ��� Ʌɢɜɲɢɰ� Ɇ�� Ʌ��� ɋɨɤɨɜɢɤɨɜɚ� ȼ�� ȼ��� Ʌɚɤɨɤɪɚɫɨɱɧɵɟ�
ɦɚɬɟɪɢɚɥɵ�� Ɍɟɯɧ�� ɬɪɟɛɨɜɚɧɢɹ� ɢ� ɤɨɧɬɪɨɥɶ� ɤɚɱɟɫɬɜɚ� �ɋɩɪɚɜ�� ɩɨɫɨɛɢɟ��
ɏɢɦɢɹ��Ɇɨɫɤɜɚ��������Ɍɨɦ���

��� 7&91������������&DR�VX���SK˱˯QJ�SKiS�[iF�ÿ͓QK�ÿ͡�FͱQJ�VR��VKRUH��$��
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3RO\XUHD�LV�SUHSDUHG�IURP�D�SUHSRO\PHU�EDVHG�RQ�LVRSKRURQH�LVRF\DQDWH�DQG�D�
SRO\DPLQH� PL[WXUH�� D� YROXPH� UDWLR� DQG� PRODU� UDWLR� RI� 1&2�1+��  � ����� 7KH�
UHODWLRQVKLS� EHWZHHQ� WKH� FRQWHQW� RI� 1&2� JURXS� LQ� WKH� SUHSRO\PHU� DQG� VRPH�
SK\VLFRPHFKDQLFDO� SURSHUWLHV� RI� SRO\XUHD�KDV� EHHQ� VWXGLHG��ZKHQ� WKH�1&2�JURXS�
FRQWHQW� GHFUHDVHV�� WKH� HORQJDWLRQ� LQFUHDVHV�� WKH� KDUGQHVV� DQG� WHQVLOH� VWUHQJWK�
GHFUHDVH��LV�FDXVHG�WKH�LQIOXHQFH�RI�WKH�VRIW�VHJPHQW��33*��LQ�WKH�SUHSRO\PHU�ZKHQ�
WKH�VRIW�VHJPHQW�LQFUHDVHV��WKH�SRO\XUHD�ILOP�EHFRPHV�PRUH�IOH[LEOH�DQG�HODVWLF��

.H\ZRUGV�� 3UHSRO\PHU�� SRO\DPLQH�� SRO\XUHD�� KjP� O˱ͫQJ� QKyP� 1&2�� WtQK�
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